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O curto e corrido més de fevereiro teve inicio com
a definigao dos presidentes das duas casas legislativas.
Nenhuma surpresa com relagao a Rodrigo Maia
(DEM), reeleito com folga e crescendo em peso
politico também pelo que se passou no Senado.A
derrota de Renan Calheiros (PMDB), em uma sessao
confusa, varias vezes interrompida e judicializada,

foi mais importante do que a vitéria de Davi
Alcolumbre (DEM), um senador desconhecido, em
primeiro mandato, vindo do Amapa e membro do
que convencionou chamar de “baixo clero”. Foi mais
um sinal de renovagao politica, uma expressao cujo
significado vem evoluindo desde entdao, nem sempre
para onde se imaginava.

Logo em seguida, o governo mostrou suas melhores
cartas: o ministro Sergio Moro compareceu a Camara
para entregar e fornecer longas explicagdes para

um pacote anticrime e o ministro Paulo Guedes,
acompanhando o presidente em pessoa, se encarregou
de trazer para o Congresso a tao esperada proposta
de reforma da Previdéncia Social, estrategicamente
redesignada como a Nova Previdéncia.

O pacote de Moro conseguiu trazer alguma
moderagao para as promessas de campanha do
presidente e acabou bem recebido de forma geral,
mesmo entre especialistas com pontos de vista

mais amenos que os do presidente nos assuntos de
Seguranga Publica. O projeto recebera sugestoes e sua
dinamica sera marcante para definir o relacionamento
entre o Executivo e o Legislativo.

“ O que era um passaporte para
a salvacao de Michel Temer
reaparece agora como a
principal medida econdmica de
Jair Bolsonaro

Mais adiante, em 20 de fevereiro, veio a chamada Nova
Previdéncia desdobrada em trés pilares: o combate as
fraudes (na verdade um Medida Provisoria ja enviada
ao Congresso); a cobranga de devedores (com o
objetivo declarado de minar o argumento falacioso
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pelo qual ai esta o maior problema); e, por ultimo, a
Proposta de Emenda Constitucional propriamente
dita. A proposta nao recua em nenhum dos pontos
polémicos do assunto, e claramente se beneficiou

de um clima legislativo mais receptivo com relagao

ao assunto. O que era, na sua Ultima encarnagao, um
passaporte para a salvagao de Michel Temer reaparece
agora, em formato revisto e ampliado, como a principal
(e inicial) medida econémica do presidente recém-
eleito, uma promessa de campanha e imperativo
econdmico para todos os economistas, exceto por
uma pequena parte dos suspeitos de sempre, metade
dos quais por puro cinismo.

E muito claro que os horizontes se ampliaram para
esse assunto, e este é o grande evento do més.

Parece mais clara a analogia entre o desequilibrio fiscal
e previdenciario e o classico problema da “tragédia
dos comuns”. Na sua expressao original, o problema
tinha que ver com o comportamento dos campos de
propriedade coletiva nos quais cada agente procurava
maximizar a utilizagao do recurso coletivo, como

se nao tivesse custo, sem haver coordenacao nem
percepcao sobre os efeitos da soma das atuagoes
individuais sobre a qualidade do bem comum.

E corriqueira a alusio ao problema nos assuntos
ambientais, mas a questio é igualmente encontradica
nos assuntos fiscais.A deteriora¢io do bem comum
conhecido como “sustentabilidade fiscal” em
decorréncia do comportamento individualista (amitde
predatério) dos interessados no gasto publico pode
ser vista com muita clareza em nosso caso e com
especial nitidez quando se trata de defender os
tratamentos especiais em matéria de pensoes, ou
quando se estuda a pilhagem promovida por alguns
governadores que acabaram de deixar seus mandatos.
A novidade é a aversio da sociedade a suposta “perda
de direitos”.

Como no enunciado classico da “Tragédia dos
Comuns”, a solugao para o problema se estabelece
apenas quando se definem os “direitos de propriedade”
sobre os bens comuns, ou sobre as consequéncias do
desequilibrio fiscal, ou seja, a divida publica.
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O debate sobre a previdéncia tem sido particularmente
esclarecedor sobre “a quem pertence” o desequilibrio
previdenciario ou,ao menos, sobre o modo como

se socializa os custos do sistema, ou ainda sobre o
modo como o desgaste do bem publico se disseminou,
sobretudo nas faléncias dos estados, com seus salarios
e pensoes atrasados, seus métodos alucinados de
definicao de racionamentos e prioridades.

Abriu-se um caminho novo, através de um olhar

mais sofisticado para o problema e as circunstancias
histéricas se mostram favoraveis. Resta ver como sera
a execugao, a palavra-chave para o que vem a seguir.

“ Houve muito cuidado em
lidar com pontos sensiveis da
reforma previdencidria aos
olhos da opinidao publica

Houve muito cuidado em lidar com pontos sensiveis
da reforma previdenciaria aos olhos da opiniao
publica, um esforgo muito maior de explicagao e
convencimento e alguns progressos conceituais. Os
detalhes sao muitos, e a métrica que resumira o
sucesso na tramitagao sera o tamanho da economia
produzida pela versao final comparada com a que o
proprio governo ofereceu em sua proposta inicial.
O valor das economias para os primeiros dez anos
seria de R$1.077 trilhao, dois tergos da qual obtida
no regime geral, e o restante no BPC (Beneficios
de Prestacao Continuada) e no regime do servidor
publico. Para um periodo de 20 anos, a economia
estimada seria de R$ 4.497 trilhGes, trés quartos da
qual produzida pelo regime geral.

Quanto dessa economia sera dissipada pelas
corporagoes atuando no Congresso? Os mercados
parecem tomados pela sensa¢ao de que alguma perda
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vai haver embora nao muito grande. Qualquer surpresa
vai alterar o prego dos ativos através de diferentes
percepgoes sobre o futuro das contas publicas.

“ Parece fluido nesse primeiro
momento o dialogo entre o

presidente da Camara, o ministro

Paulo Guedes e o presidente

Parece fluido nesse primeiro momento o didlogo entre
o presidente da Camara, o ministro Paulo Guedes e

o presidente, embora o mesmo nao possa ser dito
sobre a organizagao e mobilizagao da chamada base
governista. Das indecisoes com respeito ao comando
da base resultou uma tipica “adverténcia” por parte do
Legislativo, a derrubada de um veto presidencial em um
assunto de menor importancia, no caso, um dispositivo
sobre sigilo de documentos. Interessante no episoédio
foi a contagem de votos: cerca de 300 votos contrarios
ao governo, com os votos favoraveis ficando bem
préximos do tamanho da bancada do PSL. Ha assuntos
inacabados no parlamento, o lider do governo na
Camara tem sido questionado e a nomeagio de vice-
lideres desagradou a alguns partidos do “Centrao”.
Nio é nada que ndo possa ser ajustado com melhores
definigoes operacionais sobre como vai funcionar a
articulagio politica.

Outro evento a ocupar um espago generoso das
colunas politicas foi a demissio, ap6s fritura publica,
do ministro Gustavo Bebbiano. Nao era um assunto
importante na conversa entre o presidente e seu
ministro, mas o envolvimento do filho do presidente
no assunto tornou a solugdo mais dificil e deixou
preocupagdes. Ja o assunto com Flavio Bolsonaro,

o filho mais velho, ndo esta resolvido e seu
desenvolvimento nio sera um exercicio tranquilo para
o Palacio.



Por ora, os enredos do Palacio e com os filhos

do presidente em nada contaminaram as agendas
reformistas fundamentais, ainda que exista certa
preocupagao quanto a articulagao politica do governo.
O mesmo pode ser dito quanto ao jovem e polémico
ministro de Relagoes Exteriores, Ernesto Aratijo, que
tem diante de si um gigantesco desafio diplomatico
representado pela crise na Venezuela.Vozes mais
experientes nos assuntos diplomaticos tém criticado o
ministro, embora muito mais pela forma, ou por teses
exoticas com relagao ao globalismo e a guerra cultural,
que por agoes concretas da diplomacia brasileira.

Nao foi um més especialmente favoravel para os
mercados: a Bovespa perdeu cerca de 2% quando o
S&P ganhou perto de 3%, e o real depreciou 2,27%

de R$3,65 para R$3,73. O CDS fechou ligeiramente

e os juros curtos abriram também de forma ligeira.

O:s indicadores de atividade ndo trouxeram novidade:
o PIB do quarto trimestre confirmou a lentidao da
recuperagao, o que foi reforgado pelos niumeros para o
emprego. Nio h3, portanto, nada de novo na economia,
pois o que se passou nesses primeiros dois meses nao
foi tao inesperado a ponto de afetar significativamente
os “espiritos animais” no mundo empresarial. A espera
continua, e com ela uma embocadura otimista no
aguardo de novidades, especialmente no que tange a
execugao das propostas de reforma.®
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De acordo com dados compilados pela ANBIMA, as
captagoes de recursos em Renda Fixa (Debéntures,
NP’s, CRI’s, CRA’s e FIDC’s) via mercado de capitais
domeéstico totalizaram R$ 3,8 bilhdes em janeiro

No mercado externo, o volume captado em janeiro/19
apresentou redugio de 83,0% versus janeiro/ 18, com
apenas a Suzano captando num re-tap de sua emissao
de dez anos, totalizando US$ 750 milhes (yield de
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de 2019, representando uma redugao de 56,5% em
relagao a janeiro de 2018.As emissoes de debéntures
correspondem a R$ 2,5 bilhoes do total de captagoes
(-67,3% vs. o mesmo periodo do ano anterior).
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5,465%). Ja em fevereiro, o Banco BTG Pactual acessou
o mercado externo com uma emissiao de USD 600
milhGes, com um prazo de dez anos e yield de 7,75%.




Emissoes Externas - Renda Fixa
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EEntre as companhias que pretendem captar

no mercado local nas préximas semanas estao:
International Meal Company (R$ 200 milhoes,
divididos em duas séries de cinco e sete anos, rating
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AA), CNH Industrial (300 milhoes, em série Unica de
dois anos, rating AAA) e Rumo, que vem a mercado
com uma emissao incentivada de R$ 500 milhdes em
série Unica de dez anos (rating AA+).m
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No dia |18 de fevereiro de 2019, a Rio Bravo convocou
a consulta formalizada n® 01/2019 do FIl AEASAPAR
com o intuito de torna-lo o primeiro Fundo Imobiliario
Educacional de Gestao Ativa do Brasil (e um dos
primeiros do mundo). Entretanto, para explicar essa
mudanga, ¢ interessante fazer uma breve passagem pelo
historico do Fundo.

O FII AESAPAR foi constituido em 30 de junho de 201 |
com o Citibank DTM S.A. como Administrador e a XP
Gestdo de Recursos Ltda como Gestora. O objetivo do
Fundo era adquirir dois terrenos, um deles em Campinas
(SP) e o outro em Cuiaba (MT), onde seriam construidos
campi universitarios para a locagao da Anhanguera
Educacional por meio de contratos built-to-suit com
prazo de duragao de 180 meses.

Em 2014, com a incorporagao das agoes da AESAPAR,

a Kroton passou a ser detentora indireta das unidades
educacionais administradas pelo grupo Anhanguera.
Concluiu-se, entao, que nao havia viabilidade financeira na
conclusdo desses projetos. Mesmo assim, a Kroton vem
arcando, em dia, com todos os compromissos devidos ao
Fundo (Aluguel + Prémio de Locagao).

Ja em 2015, o Citibank DTM S.A. renunciou a
administragao do Fundo e a Rio Bravo assumiu esse posto;
posteriormente, em 2017, tornou-se Gestora. Desde entio,
a Rio Bravo tem buscado junto a Kroton uma solugao
amistosa para permuta dos terrenos do Fundo para ativos
performados e com destaque operacional para a Kroton.

No final de 2018, as partes entraram em acordo
comercial para a realizagao da permuta dos terrenos em
Campinas (SP) e Cuiaba (MT) com os Campus Pitagoras
em S3o Luis/MA e Campus Unic em Cuiaba/MT. Esses
novos ativos serao locados a empresas integrantes do
grupo Kroton na modalidade Sale and Leaseback, com um
contrato atipico com vencimento em |12/2028 (extensao
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de 2,5 anos dos atuais contratos de locagao e queda de
12% na atual Receita Imobilidria do Fundo).

A Rio Bravo entende que essa operagao é de grande valia
ao Fundo e aos seus cotistas porque reduz drasticamente
O seu risco, uma vez que existe a troca de terrenos

sem utilidade para o locatario por duas faculdades em
operagao e relevantes. Em conjunto com a permuta, sera
aprovada, também, a Gestao Ativa, modalidade em que

o Gestor do Fundo tem o mandato para adquirir ou
alienar Ativos Imobiliarios.A Rio Bravo acredita que isso
pode trazer ainda mais valor para o Fundo, visto que,

no Brasil, as instituicoes particulares de ensino superior
possuem grande relevancia nesse mercado, sendo que, de
aproximadamente 2,4 mil instituicoes desse segmento,
53% sdo privadas*. Em relagdo ao nimero de alunos, as
instituicoes particulares representam 75% de um total

de 8,2 milhdes de alunos*, e a gestio ativa podera ser
utilizada para aproveitar oportunidades imobiliarias neste
setor.

Dessa forma, entendemos que a Gestao Ativa possibilite
ao Fundo e seus cotistas:

* Maior Rentabilidade;

* Diversificagao de Riscos;

* Maior Agilidade para Tomada de Decisao;

* Melhor Aproveitamento das Oportunidades do Mercado
Imobiliario;

A intengao da Rio Bravo é aplicar no ramo educacional
toda a nossa experiéncia no mercado imobiliario. Para
tanto, sera adotado o método de investimento dos
Fundos de Gestao Ativa, que pode ser enquadrado em
trés principais etapas:

* Decisao de Investimento: Nessa etapa, € realizada a
analise dos players do setor educacional e seus principais
Campi, tomando como referéncia a localizagao (incluindo
perspectivas da regiao e concorréncia); caracteristicas




técnicas do imovel (de forma a obter o valor efetivo do
imovel); e a viabilidade financeira do projeto.

* Acompanhamento do Investimento: Essa etapa é
realizada em todo o periodo que o Fundo é proprietario
dos imoveis e tem como objetivo obter informagoes
sobre a situacao financeira dos players relacionados,
possibilidade de expansao nesses Campi, necessidade de
novos investimentos e acompanhamento da manutencao.

* Desinvestimento: Caso seja estratégico ao Fundo, avaliar
oportunidades de alienagao dos ativos.

Portanto, o Fundo passara para o grupo do Fundos
Imobiliarios com Gestao Ativa da Rio Bravo e sera
nomeado de Fll Rio Bravo Renda Educacional.

Sobre a prospecgio de novos investimentos em iméveis
educacionais, € importante mencionar que ja existe um
pipeline no montante de R$ 350 milhoes, que podera ser
alvo de uma segunda emissao de cotas, sendo que os cap
rates variam de 9% a 12% ao ano — e todos os contratos
sao atipicos. Nesse sentido, foi incluido na consulta
formalizada o aporte de até R$ | bilhao como capital
autorizado para emissao de cotas do Fundo.

Para que os cotistas do Fundo exer¢am o seu direito
a voto, basta preencher o modelo de carta resposta
disponivel no site https://www.riobravo.com.br/

AEFI11 | - consultaformalizada-anexo4 e enviar assinado

e digitalizado para ri@riobravo.com.br junto com um

documento com foto. W
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A esperada apresentagao da reforma da Previdéncia
aconteceu no dia 20 de fevereiro. O projeto é mais
amplo e profundo do que o esperado, inclusive se
comparado a minuta vazada ha algumas semanas.
Apesar do ato simbdlico de entrega do projeto em
maos pelo presidente Jair Bolsonaro, a pressao dos
parlamentares comegou imediatamente. Apos o forte
rally de janeiro, a realidade se impos e mostrou que a
tramitagao sera dificil e exigira o maximo da area do
governo sobre a qual paira mais duvidas: a articulagao
politica. Acreditamos que, na melhor das hipéteses,

a PEC sera promulgada no final de 2019 com uma
economia nos primeiros dez anos entre R$600 bilhoes
e R$ 800 bilhoes.

A politica nao ajudou e a economia continua
mostrando uma recuperagao lenta. O PIB do quarto
trimestre de 2018 subiu apenas 0,1% e o primeiro
trimestre de 2019 também nao esta forte. Essas

duas informacdes devem levar a novas revisdes

de crescimento para proximo a 2% este ano.A
expectativa de inflagao para 2019 medida pela pesquisa
FOCUS caiu de 4% para 3,85% em fevereiro, enquanto
a inflagao corrente esta em patamar confortavel e
estavel. Os nlcleos e a inflagdo de servigcos estao
abaixo da meta, mas devem convergir para la nos
proximos meses.

Esse ambiente suscitou discussao se o estimulo que

a politica monetaria esta exercendo na economia é
suficiente. Entendemos que o Banco Central nao deve
alterar a taxa de juros nos préximos meses.A incerteza
ao redor da tramitagao e aprovagao da reforma da
Previdéncia é grande e o cenario externo nao esta
calmo. Nao acreditamos que o BCB cortari a taxa de
juros, pois a atividade deve acelerar ao longo do ano e a
inflagao e seus nucleos ficarao proximos a meta.

As noticias internacionais continuaram centradas na
negociagao comercial entre EUA e China. A economia
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de ambas as partes esta desacelerando e um acordo
parece provavel. E sempre dificil ler os dados chineses,
mas o crédito no comeco do ano foi mais forte do
que o esperado sem considerar os efeitos sazonais

de um feriado de ano novo mais cedo do que em
2018. Esperamos estimulos adicionais na forma de
corte de compulsoério e aumento do déficit fiscal. O
investimento de infraestrutura deve crescer,em 2019,
mais do que o dobro do ano anterior.

Nos EUA, os dados mostram que a economia hao deve
ter uma desaceleragio tao intensa quanto precificado
nos mercados no final do ano passado.Apesar disso, os
indicadores de crescimento de salarios nao apontam
para pressao na inflagdo e a comunicagao do Fed
continua na linha dovish adotada em janeiro.Ja a
desaceleragao na Europa é mais séria e ampla do que

o esperado, e dificilmente o Banco Central Europeu
conseguira subir juros depois do verao no hemisfério
norte, como vem falando desde 2018.

Em fevereiro, o Fundo multimercado Rio Bravo Apollo
rendeu 0,19%. No ano, o Fundo sobe 1,65% ou 146%
do CDI. No més, as posigoes de moedas perderam
0,63%. Nao tivemos posigoes em juros direcional e

as posigoes em agoes contribuiram positivamente,
com 0,12%, principalmente a parcela no exterior. No
book event-driven, os fundos imobiliarios retornaram
0,14%.As estratégias quantitativas alcangaram mais
um desempenho positivo contribuindo com 0,32% e o
caixa rendeu 0,40%.

As principais posi¢oes do fundo sao: vendido em
bolsa no Brasil, pois acreditamos que as noticias no
pais nos préximos meses nao devem ser favoraveis,
principalmente com relagio as negociagdes em torno
da reforma da Previdéncia. Estamos vendidos no real
contra uma cesta de moedas, pois consideramos que
o ambiente externo nao sera favoravel a moeda dos
emergentes no curto prazo. Também temos uma

Evandro Buccini
evandro.buccini@riobravo.com.br




posicao comprada na moeda chinesa, pois acreditamos
que as negociagoes comerciais entre EUA e China
terao um desfecho positivo.

Apos mais de um ano replicando as estratégias do
Rio Bravo Pandas no Apollo, com retorno de 16,8%
em 2018, devemos aumentar a participagao desses
modelos no fundo para além dos 10% atuais. Sao
algoritmos que atuam, principalmente, na bolsa
brasileira.

Nossas posigoes em fundos imobilidrios também
tiveram um desempenho positivo desde o inicio do
fundo. Estamos reduzindo sua importancia devido a
falta de liquidez nesse mercado, mas, por calcularmos
que o retorno esperado dessa classe € atrativo,

nao temos pressa em vender e, no futuro, podemos
aumentar o nimero de fundos em que investimos. ®

ESTRATEGIAS
RIO BRAVO




X4l

g - VNI

OIN-x8) $4 3S14

Jejed

oJn3g

TINS

edsanoq)

1ad>

V14 DId $813inb3 0pedyisianlq 01j0j1iod OAelg Ol

|eUOIDRUIBIU| OPRIIISIDAI] O1]043410d OARIg OlY

DI |1 OPedISISAI] 01]0J140d OARIg Oy

Dld | OpedYISIBAIQ 0194310d OARIg OlY

WI4 D14 sepued oae.g oly

31 W4 8posupesly L eiquin|od oAelg ol

|4 elIoUBpIABId OARIg OIY

W14 Dl soJnfr oAelg oly

W14 D14 ojjody oAeig oy

VId [ejuswepun oAeig oly

opelpusseey |4 |d zepinbi oAeig oy

4414 OpeAlld 0}IPID OARIg OlY

_m
1
]
1
~_
\

Fevereiro-19

Janeiro-19

Dezembro-18

Novembro-18

Outubro-18

Setembro-18

Agosto-18

Fevereiro-18

12 meses

24 meses

36 meses

48 meses

Desde o inicio
PL Atual (R$Mil)

Data de inicio

Administracéo (a.a.)

Performance (a.a.)
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A presente instituicao aderiu ao
¢ Cadigo ANBIMA de Regulacédo e
Melhores Praticas para os Fundos

ANBIMA de investimento.

—

Este material foi elaborado pela Rio Bravo e nio deve ser considerado um relatério de andlise para fins. Este material tem carater meramente informativo, ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo material
promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagio de qualquer ativo financeiro, investimento, sugestao e alocagdo ou adogdo de estratégias por parte dos destinatarios. Os prazos, taxas e condi¢des
aqui contidos sdo meramente indicativos.As informagdes contidas nesse material foram consideradas razoaveis na data em que ele foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis.A Rio Bravo
ndo da nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também nio tem a intengdo de ser uma relagio completa ou
resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros discutidos nesse material podem nio ser adequados para todos os investidores. Este material nio
leva em consideragio os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientagio financeira independente, com base em caracteristicas
pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. Caso os ativos, operagdes, fundos e/ou instrumentos financeiros sejam expresso em uma moeda que nio a do investidor, qualquer alteragio na taxa de cimbio
pode impactar adversamente o prego, valor ou rentabilidade.A Rio Bravo nio se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagdes divulgadas e se exime de qualquer
responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagio deste material ou seu contetido. Este material é destinado a circulagio exclusiva para a rede de relacionamentos da

Rio Bravo, podendo ser divulgado também em seu site. Fica proibida a reprodugio ou redistribuicio para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso

da Rio Bravo. Para maiores informagées sobre os produtos, tabelas de custos operacionais, acesse www.riobravo.com.br. LEIA O MATERIAL ANTES DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA
GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO
GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO FGC. ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAGAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO
DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO MINIMO, 12 (DOZE) MESES.A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E TAXA.AS INFORMAGOES PRESENTES NESTE
MATERIAL TECNICO SAO BASEADAS EM SIMULAGOES E OS RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES.A RENTABILIDADE AJUSTADA CONSIDERA O REINVESTIMENTO DOS
DIVIDENDOS, JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO OU OUTROS RENDIMENTOS ADVINDOS DE ATIVOS FINANCEIROS QUE INTEGREM A CARTEIRA DO FUNDO REPASSADOS DIRETAMENTE AO COTISTA.
DESCRICAO DO TIPO ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMAGOES COMPLEMENTARES. ESTA INSTITUIGAO E ADERANTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS.
Para informagdes, ligue para +55 || 3509-6600. Para reclamagdes, utilize o SAC/Ouvidoria: 0800-722-9910.
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IMOBILIARIOS MULTIMERCADOS

Investimentos em imodveis Fundos que alocam recursos
comerciais, de varejo, em ativos de diferentes
logistica e shopping centers classes - juros, cambio,
feitos através de fundos acoes e outros - formando
com logistica propria e em conjunto diversificado
um tratamento fiscal. Os administrado de forma
investidores desses fundos dindmica em funcdo de

tém liquidez diaria em avaliacdes dos mercados
suas cotas e baixo valor de financeiros domeéstico e
investimento minimo. internacional.

RENDA RENDA

FIXA \/.\:{V-\"/}

Investimentos em fundos que Alocacao de capital em acdes
alocam recursos no mercado de empresas brasileiras com
de crédito, atrelados a taxa alto potencial de valorizacao
de juros pds-fixada, pré- pela qualidade de seus gastos,
fixada e indices de preco. produtos e de seus mercados.
Cada crédito nesses fundos Uma analise fundamentalista,
€ analisado detalhadamente, feita acdo por acdo em
amparados em nossa leitura um portfdlio relativamente
dos fundamentos minimos de concentrado entre 15 e 18
longo prazo. empresas.



Rio Bravo S.A.

Av. Chedid Jafet, 222, Bloco B, 3° andar
04551-065 Sao Paulo SP Brasil
Tel. +55 |1 3509 6600 | 2107 6600

www.riobravo.com.br

ESTRATEGIAS ~

RIO BRAVO ¢



